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1  後藤和廣〔2002〕「コーポレート・ガバナンスで重視される企業リスクマネジメント」『保険学雑誌』第
576 号 
2  徳谷昌勇・（株）未来質中央研究所・（社）日本能率協会〔2002〕『Total Risk Management 推進のガイド
ライン』日本能率協会・未来質中央研究所 
3  奥村宏〔2000〕『株式会社はどこへ行く―株主資本主義批判』岩波書店 
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6  純粋リスクとは損失のみを発生させるリスク、投機的リスクとは利益を発生させることもあるリスクであ
る。リスクを純粋リスクと投機的リスクに分類したのは A・H・モーブレーである（Mowbray, C.A., et al., 
1969）。 
7  亀井〔2001b〕は純粋リスクと投機的リスクに関して、Marmuse et Montaigne に基づく両者の比較表を
掲げた上で、投機的リスクとは「戦略的意思決定に伴うビジネスリスク（成功するか失敗するかどうかわ
からない不確実性）である」とする。 



































                                                     









































SRI は CSR との関係で注目されているものであり、収益性や成長性だけではなく、社会・
倫理・環境などの面で社会的な責任を果たしている企業を投資先として選ぶことである。日
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ある（Williams, C. A. & Heins, R. M., 1976）。「回避」は文字通りリスクを避けるというこ
とである。リスク量は発生頻度と影響度の積として求められる。発生頻度も高く、影響度も
                                                     
15 「ステークホルダー」は John Donaldson (1992) によれば 1950 年代の Robert K. Merton による造語で
あり、1963 年にはスタンフォード・リサーチ・インスティチュート (Stanford Research Institute) が「そ
のサポートがなければ組織が存続できないグループであり、株主、従業員、顧客、供給者、貸主、社会が
含まれるもの」と定義している (Kiston, A. & Campbell, R., 1996)。 
16 リスク処理手段をリスクコントロールとリスクファイナンシングに分類したのは George Head である
（Williams, C.A. & Heins, R.M., 1976）。日本語としてはファイナンスのおさまりがよいのでリスクファ
イナンスとする（亀井、2001a）。 




































                                                     
17 カルロス・ゴーンの戦略的リーダーシップと属人主義的ではない組織運営についてはゴーンとリエス
〔2003〕に詳しい。 




































                                                     
18 伊丹敬之〔2002〕『人本主義企業 変わる経営 変わらぬ原理』日本経済新聞社 
19 ソネンフェルド〔2005〕は取締役会を実効あらしめるのは、その人間的要素（尊敬・信頼・率直の好循環）
であるとする。 




















































































































































 1992 年 GM で、1993 年には IBM で、取締役会の決定による CEO の交代があった。いず
れも 70 億ドルや 50 億ドルという巨額の赤字が原因の更迭であったが、株主によるリスクコ
ントロールの典型といえるものである。新しい CEO には、GM では社内から傍流にいた
ジャック・スミスが、IBM では社外からナビスコのトップであったルイス・ガ－スナーが選
ばれた。このように米国の CEO は社外からの採用が当たり前のようにもみえるが、実は外
部から CEO になったのは、大手 800 社中、1990 年で 11％、1999 年で 20％である（田村、
2002）。 
 日本ではなぜ専門経営者が圧倒的多数を占めるのか。日本の専門経営者とは何なのか。そ









用される者も出るようになった。たとえば昭和 5 年（1930）の時点では、大企業 154 社のう











れほどの差（人口対比）はないが、修士は米国が日本の 10 倍（人口対比 20 倍）、博士は約 4
倍（人口対比 8 倍）、経営学を含む法経部門では 41 倍（人口対比 80 倍）になるとの数字を
挙げている（下記の表参照）。 
 
 学士 修士 博士 
日本 461,898（1993 年） 33,293（1992 年） 11,576（1992 年） 
米国 1,136,553（1991 年） 352,838（1991 年） 40,659（1991 年） 

















































に設けられたものである（刈屋武昭「戦略的事業リスク経営を」日本経済新聞 2004 年 2 月 6 日）。 




































                                                     
21 属人主義的企業風土の問題点については岡本浩一〔2001〕『無責任の構造：モラル・ハザードへの知的戦
略』PHP 研究所に詳しい。 







































－ 19 － 
の仮説を提示し、日本における選択制による委員会等設置会社の制度は「形式の導入」であっ
て「機能の導入」ではないとの暫定的な結論を下している。 
日本監査役協会によれば、2005 年 6 月末までにこの制度を導入した企業は 108 社であり、
委員会等設置会社への移行はそれほど進んではいない。また日本経済新聞社の調査によれば
委員会等設置会社（2003 年６月までに第一陣として移行した 31 社）の時価総額は３年間で
2.8％減少、収益伸び率も平均（東証一部で委員会等設置会社を除いた企業）を下回っており、














3 年に延長する（商法 273 条 1 項）。②大会社の場合には、監査役の人数を 2 人以上から 3
人以上に変更する（商法特例法 18 条 1 項）。③そのうち 1 人以上は社外監査役とする（商法
特例法 18 条の 2 第 1 項）。④社外監査役は就任前 5 年間に当該会社また子会社の役員または































Sponsoring Organization of the Treadway Commission:COSO）が作成したのが内部統制に
















                                                     




23 日本版の COSO フレームワーク（金融庁が 2005 年 7 月 13 日付けで公表した『財務報告に係る内部統制
の評価及び監査の基準』と題する公開草案）では、目的の四つ目として「資産保全」が、構成要素の六つ
目として「IT の利用」が追加された。 






リカ公認会計士協会（American Institute of Certified Public Accountants:AICPA）の定義



































































 2003 年 7 月、COSO は「エンタープライズ・リスクマネジメントの枠組み（Enterprise Risk 
Management Framework）」を公表した。1992 年 COSO 報告書ではリスクマネジメントは
内部統制の構成要素であったが、この 2003 年報告書では逆に内部統制がリスクマネジメン
トの構成要素であるとされた。そして目的に「戦略」が、構成要素に「目的の設定」「事象
－ 23 － 

























訴訟に関しては、訴額の如何にかかわらず提訴手数料を一律 8200 円とするための平成 5 年
商法改正（1993 年）が成立した。提訴手数料は訴額に応じて金額が決まることになっており、
請求金額の 470 億 7500 万円が訴額の場合には 2 億 3537 万 4400 円、訴額は算定不能とすれ
ば 8200 円となるところであった。 




1995 年には 162 件、1998 年には 200 件となり、2002 年には 163 件となり、その後横ばい
に推移している（最高裁判所事務局調べ）。 
                                                     
24 会社が取締役の責任を追及する訴えの提起を怠っている場合に、株主は会社のために取締役の責任を追及
することができる（商法 267 条）。 






のも 1990 年代前半のことである。 
取締役の商法上の責任は「会社に対する責任」と「第三者に対する責任」に大別される。
第三者とは株主、債権者などである。「取締役は会社から経営の委任を受けている」関係にあ
り、民法 644 条、商法 254 条 3 項の「善管注意義務」を負い、商法 254 条 3 項で「忠実義
務」を負う。忠実義務とは「会社の利益を個人の利益よりも優先させなければならない」と
いう義務である。 









 その結果 2002 年施行の商法改正において、「悪意・重過失がない場合には、株主総会の特
別決議により賠償金の上限を、代表取締役は年俸の 6 年分、社内取締役は 4 年分、社外取締














                                                     
25 その後 2 億 5 千万円の支払いで和解が成立した。 
－ 25 － 
（６）株主行動主義 






るのは機関投資家の肥大化であり、たとえば 1998 年時点で、直接株式を保有する人は 3380
万人に対して、ファンドを通じて保有する人は 5020 万人に上った。また 2001 年には、75
の機関投資家が米国株式市場の 44％を保有していた（Nofsinger, J.R. & Kim, K.A., 2004）。 








に関して、改革以前と改革以後 5 年間の総リターンを比較すると、以前は S＆P500 インデッ
クスを 66％下回ったのに対し、以後は 52．5％上回ったとの結果が出されている（Nofsinger, 
J.R. & Kim, K.A., 2004）。 
 カルパースの投資先企業は 1994 年時点で米国約 1200 社、外国企業 750 社、そのうち日























































－ 27 － 
ならず、コーポレートガバナンス、コンプライアンス、情報開示などをも広く包含するもの



































れる。それが新しい CSR であるとする。 
これらの分類に共通する考え方は、「受動的」と「能動的」あるいは、「義務付けられてい





































                                                     
26 米国の企業倫理にも「コンプライアンス型」→「価値共有型」という流れがある（梅津、2003）。 
























































Disclosure Act 1998）」があり、米国においても連邦の「内部告発者保護法（Whistleblower 
Protection Act of 1989）」や「連邦不正クレーム法（Federal False Claims Act of 1986）」、
あるいは「企業改革法（Corporate and Criminal Fraud Accountability Act of 2002）」など
の立法化が進められている。 
わが国における企業不祥事の現状を踏まえて、2002 年 12 月 26 日、第 18 次国民生活審議
会消費者政策部会に公益通報者保護制度検討委員会が設置され 2003 年 1 月から 5 月にかけ
















－ 31 － 
果的なのであり、それしか対策はないのではあるまいか」と述べている。 
（５）製造物責任法・消費者団体訴訟制度 
 日本でも 1995 年から製造物責任法（平成 6 年成立、以下 PL 法）が施行されている。こ
の PL 法に基づく訴訟はほとんど増えておらず、表面上はその影響はあまりなかったように































2001）によって大きく包含されるものである。現代的リスクマネジメントは Holistic Risk 
Management や Total Risk Management とも呼ばれるが、それは「全社的なリスクマネジ



































                                                     
27 COSO, Enterprise Risk Management Framework（2003）では、「内部統制は ERM に包含される不可欠
な部分（encompassed within and integral part）であり、ERM は内部統制よりも広く、リスクにより十
分な焦点を当てて、内部統制をその概念がより強固なものとなるよう広げ精緻化するもの」であるとされ
ている。http://www.erm.coso.org/Coso/coserm.nsf/frmWebCOSOExecSum? 
－ 33 － 
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